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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk meneliti pengaruh nilai tukar rupiah dan inflasi terhadap indeks harga saham 
gabungan pada 2015 : M1 sampai 2016 : M6. Dari hasil uji regresi linier berganda dengan aplikasi eviews 9 
menyatakan bahwa secara parsial nilai tukar rupiah berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap IHSG, yang 
berarti jika data nilai tukar rupiah meningkat maka IHSG menurun begitu juga sebaliknya. Secara parsial inflasi tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG, yang berarti inflasi tidak mempengaruhi IHSG. Secara simultan nilai 
tukar rupiah dan inflasi berpengaruh terhadap IHSG, yang berarti secara bersama nilai tukar rupiah dan inflasi 
berpengaruh terhadap IHSG.. 
Kata kunci : Nilai Tukar Rupiah, Inflasi, IHSG 
Abstract 
This study aims to investigate the influence of the exchange rate and inflation on the stock price index in 2015 : 
M1 to 2016: M6. From the results of multiple linear regression test with applications eviews 9 states that partially 
rupiah negative and significant effect on IHSG, which means if the data rupiah exchange rate increases, IHSG 
decreased and vice versa. Partially inflation does not significantly affect on IHSG, which means that inflation does not 
affect on IHSG. Simultaneously the exchange rate and inflation affect on IHSG, which means collectively the exchange 
rate and the inflation effect on IHSG.  
Keywords: Exchange Rate, Inflation, IHSG 
 
 
PENDAHULUAN  
Setelah enam tahun berselang dari tahun 2008 
Amerika mulai membenahi perekonomiannya. Penguatan 
ekonomi Amerika mulai meningkat dengan ditunjukkan 
pada GDP AS sebagai acuan perekonomian pada akhir 
tahun 2014 tercatat pertumbuhan ekonomi Amerika 
tumbuh hingga 5%. Peningkatan perekonomian Amerika 
tersebut menyebabkan investor berasumsi bahwa akan 
terjadi peningkatan suku bunga The Fed dan investor 
akan menginvestasikan uangnya kepada The Fed. Para 
investor yang menginvestasikan uangnya dalam bentuk 
dolar Amerika akan menyebabkan dolar Amerika 
menguat. Ditambah lagi transisi pemerintahan baru 
Indonesia pada tahun 2014 menyebabkan penanganan 
perekonomian terlambat, sehingga pada tahun 2015 nilai 
tukar rupiah menunjukkan pelemahan yang sangat 
signifikan. Tercatat dalam BI nulai tukar rupiah terhadap 
USD pada awal tahun 2015 sebesar Rp 12.688,00 dan 
mencapai nilai terlemah pada bulan September 2015 
sebesar Rp 14.730,00. Nilai inflasi pun masih cukup 
tinggi dengan kisaran sabesar 6%. Para investor masih 
tetap optimis dengan pergantian pemerintahan yang 
mengharapkan peningkatan perekonomian di Indonesia 
dengan ditunjukkan dari data IHSG tertinggi sepanjang 
sejarah pasar modal di Indonesia yaitu sebesar Rp 
5.518,67 pada bulan Maret 2015. Namun kondisi 
perekonomian Indonesia tidak kunjung membaik yang 
ditunjukkan dari nilai tukar rupiah semakin melemah dan 
inflasi semakin meningkat menjadi 7%, menyebabkan 
investor kehilangan kepercayaan untuk tetap berinvestasi 
di Indonesia. Aksi jual saham pun terjadi dan IHSG turun 
menjadi Rp 4.223,91 pada bulan September 2015. 
Melihat kondisi ekonomi Indoesia yang semakin 
melemah, pemerintah pun tidak tinggal diam dengan 
mulai menerbitkan paket kebijakan sebanyak 12 jilid 
yang dimulai dari bulan Oktober 2015 sampai bulan 
April 2016. Dari ke 12 paket kebijakan ekonomi yang 
dikeluarkan tersebut dapat disimpulkan pemerintah 
berusaha melindungi perekonomian Indonesia dengan 
stabilisasi perekonomian dalam negeri dan 
mengembangkan perusahaan dalam negeri terutama 
UMKM. Paket kebijakan tersebut berhasil dengan bukti 
dari data inflasi pada bulan September 2015 sebelum 
diterbitkannya paket kebijakan ekonomi yaitu sebesar 
6,83% menjadi sebesar 3,45% pada bulan Juni 2016. 
Dengan keadaan ekonomi yang semakin membaik dan 
pertumbuhan perekonomian Amerika tidak ada 
peningkatan yang signifikan, maka menyebabkan nilai 
tukar rupiah menguat dari bulan September 2015 sebesar 
Rp 14.730,00 menjadi Rp 13.246,00 pada bulan Juni 
2016. Peningkatan perekonomian Indonesia yang 
ditandai dengan penurunan inflasi dan penguatan rupiah 
menyebabkan IHSG meningkat dari bulan September 
2015 sebesar Rp 4223,91 menjadi Rp 5016,65 pada bulan 
Juni 2016. 
Dalam penelitian terdahulu, masih terdapat 
perbedaan hasil penelitian antara peneliti. Sebagai contoh 
penelitian yang dilakukan oleh Krisna dkk (2013) dengan 
Linna dkk (2013). Kedua penelitian ini terdapat pada 
perbedaan pengaruh variabel nilai tukar dan inflasi secara 
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parsial terhadap IHSG. Krisna dkk (2013) mendapat hasil 
bahwa secara parsial, nilai tukar berpengaruh positif dan 
inflasi berpengaruh positif terhadap IHSG. Berbeda 
dengan Linna dkk yang memperoleh hasil scara parsial 
nilai tukar tidak signifikan dan inflasi berpengaruh 
negatif terhadap IHSG. Ketidak konsistenan hasil temuan 
penelitian juga terdapat pada Budiantara (2012) dengan 
hasil secara parsial nilai tukar berpengaruh negatif dan 
inflasi tidak signifikan terhadap IHSG. Berdasarkan 
penjabaran kondisi diatas, mendasari peneliti untuk 
melakukan penelitian mengenai topik tersebut yang 
berjudul “pengaruh nilai tukar rupiah dan inflasi terhadap 
indeks harga saham gabungan pada 2015 : m1 sampai 
2016 : m6”. Peneliti berharap menemukan kesimpulan 
berupa pokok permasalahan dan akurat. 
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah 
diuraikan di atas, maka permasalahan yang dapat 
diidentifikasi antara lain (1) Bagaimana pengaruh nilai 
tukar rupiah terhadap indeks harga saham gabungan pada 
2015 : m1 sampai 2016 : m6? (2) Bagaimana pengaruh 
inflasi terhadap indeks harga saham gabungan pada 2015 
: m1 sampai 2016 : m6? (3) Bagaimana pengaruh nilai 
tukar rupiah dan inflasi secara bersama-sama terhadap 
indeks harga saham gabungan pada 2015 : m1 sampai 
2016 : m6? 
Mengacu pada pokok permasalahan diatas, 
maka penelitian ini bertujuan untuk (1) Untuk 
menganalisis pengaruh nilai tukar terhadap indeks harga 
saham gabungan pada 2015 : m1 sampai 2016 : m6. (2) 
Untuk menganalisis pengaruh inflasi terhadap indeks 
harga saham gabungan pada 2015 : m1 sampai 2016 : 
m6. (3) Untuk menganalisis pengaruh nilai tukar rupiah 
dan inflasi secara bersama-sama terhadap indeks harga 
saham gabungan pada 2015 : m1 sampai 2016 : m6. 
 
PENGERTIAN SAHAM 
Secara teoritis menurut Tan (2009), “Saham 
adalah penyertaan modal dalam pemilikan suatu 
perseroan terbatas (PT) atau biasanya disebut sebagai 
emiten. Pada dasarnya, saham merupakan bukti 
pemilikan atas suatu perusahaan berbentuk Perseroan 
Terbatas”. Dengan menyertakan modal tersebut, maka 
pihak tersebut memiliki klaim atas pendapatan 
perusahaan, klaim atas asset perusahaan, dan berhak 
hadir dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). 
 
PENGERTIAN IHSG 
Menurut Sunariyah (2010), “Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) adalah suatu rangkaian 
informasi historis mengenai pergerakan harga saham 
gabungan, sampai tanggal tertentu dan mencerminkan 
suatu nilai yang berfungsi sebagai pengukuran kinerja 
suatu saham gabungan di bursa efek”. Dasar perhitungan 
IHSG adalah jumlah Nilai Pasar dari total saham yang 
tercatat pada tanggal 10 Agustus 1982. Jumlah Nilai 
Pasar adalah total perkalian setiap saham tercatat (kecuali 
untuk perusahaan yang berada dalam program 
restrukturisasi) dengan harga di BEJ pada hari tersebut. 
Dari angka IHSG kita dapat mengetahui kondisi 
perusahaan-perusahaan yang tercatat (listing) di bursa 
efek. IHSG juga dapat mencerminkan kondisi 
perekonomian suatu negara. Negara yang sedang 
mengalami krisis ekonomi antara lain dapat diketahui 
dari merosotnya IHSG secara tajam (Purnomo, 2013). 
Adapun faktor-faktor lain yang dapat 
mempengaruhi pergerakan harga saham di bursa efek 
(Halim, 2005) yaitu (1) Perubahan suku bunga dan 
deposito, inflasi, kurs valuta asing, serta sebagai regulasi 
dan deregulasi ekonomi yang dikeluarkan oleh 
pemerintah. (2) Gejolak sosial politik dalam negeri dan 
fluktuasi nilai tukar rupiah yang berpengaruh signifikan 
pada terjadinya pergerakan saham di bursa efek suatu 
negara. (3) Berbagai isu dalam dan luar negeri seperti 
kerusuhan massal, hak asasi manusia, lingkungan hidup 
yang mempengaruhi tindakan investor. 
 
PENGERTIAN NILAI TUKAR RUPIAH  
 Bahasa sederhana dari nilai tukar Rupiah adalah 
kurs valuta asing (Valas). Kurs valuta asing merupakan 
harga atau nilai mata uang suatu negara dinyatakan dalam 
nilai mata uang negara lain. Dengan kata lain, kurs adalah 
banyaknya uang domestik yang diperlukan untuk 
membeli atau mendapatkan satu unit valuta asing tertentu 
(Sukirno, 2007). Kurs merupakan salah satu alat 
pengukur yang digunakan untuk menilai keteguhan 
perekonomian suatu negara teori Sukirno (2007) yang 
menyebutkan bahwa kurs valuta asing dapat digunakan 
sebagai salah satu ukuran untuk menilai kestabilan dan 
perkembangan perekonomian. 
 
PENGERTIAN INFLASI  
Inflasi merupakan kenaikan didalam tingkat 
harga umum. Inflasi sediri memiliki pergerakan/laju yang 
berbeda di setiap periode (setiap tahun), laju yang 
berubah-ubah tersebut dipengaruhi oleh harga barang 
yang berada dipasar. Definisi laju inflasi sendiri 
merupakan laju pertumbuhan tingkat harga umum yang 
diukur sebagai berikut (Samuelson dkk: 2004): 
Sumber: Buku Ilmu Makro Ekonomi.  Paul A. Samuelson 
dan William D. Nordhaus 2004. 
 
Tingkat harga merupakan rata-rata penimbang 
harga dari barang dan jasa yang berbeda didalam suatu 
perekonomian. Pemerintah menghitung tingkat harga 
dengan menyusun indeks harga, yang merupakan rata-
rata harga barang dan jasa. Menurut Purnomo (2013), 
“inflasi dapat disebabkan oleh meningkatnya jumlah 
uang yang beredar dimasyarakat, berkurangnya stok 
barang/jasa, atau meningkatnya permintaan atas 
barang/jasa”.  
 
HUBUNGAN NILAI TUKAR RUPIAH DENGAN 
IHSG 
 Menurut Amalia (2007) bahwa alasan utama 
untuk mengendalikan kurs ialah untuk mengurangi 
pengaruh dari ketidak stabilan kurs atau meniadakan 
 : 
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sama sekali ketidak stabilan tersebut. Apalagi perusahaan 
dan masyarakat dalam negeri masih banyak yang 
membutuhkan bahan baku maupun barang-barang impor, 
sehingga pengendalian kurs sangat lah dibutuhkan. Jika 
kurs tidak dikendalikan dan kurs Rupiah melemah 
terhadap Dolar, maka harga barang ekspor pun akan 
meningkat. Meningkatnya harga barang impor akan 
menambahkan biaya produksi dan mengurangi 
keuntungan penjualan dari perusahaan. Perusahaan yang 
kekurangan biaya akan menjadi perusahaan yang tidak 
menguntungkan dimata investor, sehingga “untuk 
menghindari potensi kerugian yang makin besar seiring 
dengan terus menurunnya harga saham, maka seorang 
investor rela menjual saham dengan harga rendah” (Tan, 
2009). Sehingga menimbulkan dampak dimana menurut 
Azman (2002) yang dikutip dari Haryogo (2013) 
menyatakan bahwa ada fenomena memperlihatkan bahwa 
kecenderungan penurunan IHSG selalu bersamaan 
dengan penurunan nilai tukar rupiah terhadap US Dollar. 
 
HUBUNGAN INFLASI DENGAN IHSG 
 Menurut Sameulso dkk (2004), “ketika harga 
relatif stabil, orang-orang mempercayai uang karena uang 
mempertahankan nilainya dari bulan ke bulan dan tahun 
ke tahun. Orang-orang bersedia menulis kontrak jangka 
panjang dalam bentuk uang karena mereka percaya 
bahwa harga relatif barang-barang yang mereka beli dan 
jual tidak akan terlalu jauh keluar dari garis”. Dengan 
inflasi yang stabil, investor berani untuk melakukan 
transaksi pembelian saham karena uang maupun saham 
masih memiliki nilai yang stabil. Namun ketika inflasi 
mulai meningkat dan tidak stabil, investor lebih memilih 
untuk menjual saham mereka sebelum nilai dari uang 
melemah dan menginvestasikannya dalam bentuk emas, 
rumah dan dalam bentuk lainnya selain dalam bentuk 
uang dan surat berharga/saham. Saham yang sudah tidak 
diminati lagi harganya akan menurun. 
 
PENELITIAN TERDAHULU 
Budiantara (2012) Meganalisis pengaruh tingkat 
suku bunga, nilai kurs, dan inflasi terhadap indeks harga 
saham gabungan di bursa efek indonesia periode tahun 
2005-2010, dengan hasil analisa secara bersama-sama 
ada pengaruh yang signifikan antara tingkat suku bunga, 
nilai kurs, dan inflasi terhadap indeks harga saham 
gabungan di Bursa Efek Indonesia periode 2005-2010. 
Variabel tingkat suku bunga berpengaruh secara negatif 
dan signifikan terhadap harga. Ada pengaruh negatif dan 
signifikan antara nilai kurs terhadap indeks harga saham 
gabungan di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2005-
2010. Variabel inflasi di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
periode 2005-2010 tidak berpengaruh secara signifikan 
terhadap harga saham. 
Divianto (2013) Menganalisis pengaruh tingkat 
inflasi, tingkat suku bunga sbi, dan nilai kurs dollar as 
(USD) terhadap indeks harga saham gabungan (IHSG) di 
bursa efek indonesia, dengan hasil penelitian ini 
menunjukkan bahwa IHSG dapat dijelaskan oleh inflasi, 
tingkat bunga SBI dan nilai tukar. Namun, dari ketiga 
variabel tersebut hanya inflasi yang berpengaruh 
signifikan positif terhadap IHSG, suku bunga dengan 
arah negatif dan tingkat kurs juga dengan arah negatif  
 
METODE  
Seperti yang diungkapkan Sugiyono (2011) 
“metode ini disebut metode kuantitatif karena data 
penelitian berupa angka-angka dan analisis menggunakan 
statistik”. Penelitian ini termasuk jenis penelitian 
deskriptif. Menurut Sudaryono (2013), penelitian 
deskriptif (descriptive research) ditujukan untuk 
mendeskripsikan suatu keadaan atau fenomena-fenomena 
apa adanya. 
Rancangan penelitian yang digunakan dalam 
penelitian ini sebagai berikut: 
 
 
 
 
 
 
 
Populasi yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah seluruh data IHSG, nilai  kurs rupiah atas dolar 
amerika (USD/IDR) dan inflasi. Sampel dalam penelitian 
ini adalah data IHSG, nilai  tukar rupiah dengan dolar 
Amerika (USD/IDR) dan inflasi yang dibatasi pada data 
penutupan tiap akhir-akhir bulan selama periode amatan 
Januari 2015 – Juli 2016.  
Metode pengumpulan data dengan mencatat dan 
mengcopy data-data tertulis yang berhubungan dengan 
masalah penelitian baik dari sumber dokumen/buku-
buku, koran, majalah, internet dan lain-lain mengenai 
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG), nilai kurs rupiah 
atas dolar Amerika (USD/IDR) dan inflasi berupa data 
bulanan periode Januari 2015 hingga Juli 2016. 
 Penelitian ini menggunakan metode kuantitatif 
dengan alat analisis regresi linier berganda. Analisis 
regresi linier berganda digunakan untuk menganalisis 
pengaruh variabel independen yang lebih dari satu 
terhadap satu variabel dependen. Seberapa besar variable 
independen mempengaruhi variable dependen dihitung 
dengan menggunakan persamaan garis regresi berganda 
berikut: 
 
 
 
Keterangan: 
Y = IHSG 
a = konstanta 
b = koefisien garis regresi 
X1  = nilai tukar rupiah terhadap dolar Amerika 
X2  = tingkat inflasi 
e = standar error 
Untuk menilai data yang akan di uji dengan 
regresi linier berganda, maka dibutuhkan penganalisisan 
dengan uji Asumsi Klasik (normalitas, multikolinieritas, 
heterokedastisitas, autokorelasi, dan linieritas), uji t, uji F 
dan koefisien determinasi (R2) 
 
Nilai Tukar 
Rupiah (X1) 
IHSG (Y) 
Inflasi (X2) 
Y = a + b1X1 + b2X2 + e 
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HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Data IHSG 2015 : M1 sampai 2016 : M6 
No. Bulan IHSG  Pergerakan 
1 Jan-15  Rp     5.289,40  - 
2 Feb-15  Rp     5.450,29 Naik 
3 Mar-15  Rp     5.518,67  Naik 
4 Apr-15  Rp     5.086,42  Turun 
5 Mei-15  Rp     5.216,38  Naik 
6 Jun-15  Rp     4.910,66  Turun 
7 Jul-15  Rp     4.802,53  Turun 
8 Agu-15  Rp     4.509,61  Turun 
9 Sep-15  Rp     4.223,91  Turun 
10 Okt-15  Rp     4.455,18  Naik 
11 Nov-15  Rp     4.446,46  Turun 
12 Des-15  Rp     4.593,01  Naik 
13 Jan-16  Rp     4.615,16  Naik 
14 Feb-16  Rp     4.770,96  Naik 
15 Mar-16  Rp     4.845,37  Naik 
16 Apr-16  Rp     4.838,58  Turun 
17 Mei-16  Rp     4.796,87  Turun 
18 Jun-16  Rp     5.016,65  Naik 
Sumber data diolah: yahoo finance 
 
Dari tabel di atas menunjukkan bahwa IHSG bergerak 
secara fluktuatif yang mencapai titik tertinggi 
ditunjukkan pada bulan Maret 2015 dengan data sebesar 
Rp 5.518,67 dan titik terendah ditunjukkan pada bulan 
September 2015 dengan data sbesar Rp 4.223,91. 
  
Data Nilai Tukar Rupiah 2015 : M1 sampai 2016 : M6 
No. Bulan Nilai Tukar Rupiah Pergerakan 
1 Jan-15  Rp                  12.688,00  - 
2 Feb-15  Rp                  12.927,00  Naik 
3 Mar-15  Rp                  13.149,00  Naik 
4 Apr-15  Rp                  13.002,00  Turun 
5 Mei-15  Rp                  13.277,00  Naik 
6 Jun-15  Rp                  13.399,00  Naik 
7 Jul-15  Rp                  13.548,00  Naik 
8 Agu-15  Rp                  14.097,00  Naik 
9 Sep-15  Rp                  14.730,00  Naik 
10 Okt-15  Rp                  13.707,00  Turun 
11 Nov-15  Rp                  13.909,00  Naik 
12 Des-15  Rp                  13.864,00  Turun 
13 Jan-16  Rp                  13.915,00  Naik 
14 Feb-16  Rp                  13.462,00  Turun 
15 Mar-16  Rp                  13.342,00  Turun 
16 Apr-16  Rp                  13.270,00  Turun 
17 Mei-16  Rp                  13.683,00  Naik 
18 Jun-16  Rp                  13.246,00  Turun 
Sumber data diolah: Bank Indonesia 
 
Dari tabel di atas menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah 
bergerak secara fluktuatif yang mencapai titik tertinggi 
ditunjukkan pada bulan September 2015 dengan data 
sebesar Rp 14.730,00 dan titik terendah ditunjukkan pada 
bulan Januari 2015 dengan data sbesar Rp 12.688,00. 
 
Data Inflasi 2015 : M1 sampai 2016 : M6 
No. Bulan Inflasi Pergerakan 
1 Jan-15 6,96% - 
2 Feb-15 6,29% Naik 
3 Mar-15 6,38% Naik 
4 Apr-15 6,79% Naik 
5 Mei-15 7,15% Naik 
6 Jun-15 7,26% Naik 
7 Jul-15 7,26% Tetap 
8 Agu-15 7,18% Turun 
9 Sep-15 6,83% Turun 
10 Okt-15 6,25% Turun 
11 Nov-15 4,89% Turun 
12 Des-15 3,35% Turun 
13 Jan-16 4,14% Naik 
14 Feb-16 4,42% Naik 
15 Mar-16 4,45% Naik 
16 Apr-16 3,60% Turun 
17 Mei-16 3,33% Turun 
18 Jun-16 3,45% Naik 
Sumber data diolah: Bank Indonesia 
 
Dari tabel di atas menunjukkan bahwa nilai tukar rupiah 
bergerak secara fluktuatif yang mencapai titik tertinggi 
ditunjukkan pada bulan Juni 2015 dengan data sebesar 
7,26% dan titik terendah ditunjukkan pada bulan Mei 
2016 dengan data sbesar 3,33%. 
 
ANALISIS DATA 
 
Uji Normalitas  
Normalitas hanya digunakan jika jumlah 
observasi kurang dari 30. Untuk mengetahui eror term 
mendekati distribusi normal. Jika jumlah observasi lebih 
dari 30, maka tidak perlu dilakukan uji normalitas. Sebab, 
distribusi sampling eror term telah mendekati normal 
(Ajija dkk, 2011). Uji normalitas dapat ditempuh dengan 
uji Jaeque-Bera (JB Test). Error term dikatakan 
berdistribusi normal apabila nilai Probability bernilai 
lebih besar dari nilai signifikansi (0,05). Dari hasil uji 
Jaeque-Bera probability sebesar 0,484712 yang berarti 
lebih besar dari pada signifikansi yaitu 0,05. Hal ini 
dartikan bahwa penelitian ini mempunyai distribusi 
normal. 
 
Uji Multikolinieritas 
Multikolinieritas berarti adanya hubungan linier 
yang sempurna atau pasti, di antara beberapa atau semua 
variabel yang menjelaskan dari model regresi (Ajija dkk, 
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2011). Jika dalam model terdapat multikolinearitas maka 
model tersebut memiliki kesalahan standar yang besar 
sehingga koefisien tidak dapat ditaksir dengan ketepatan 
yang tinggi. Uji multikolinieritas yang digunakan dalam 
peneliti penelitian ini adalah uji VIF dengan melihat pada 
kolom VIF dibawah kolom centered. Dari hasil uji VIF 
untuk variabel kurs/ Nilai tukar dan inflasi sama-sama 
1.007461. Karena nilai VIF tidak lebih dari 5 maka 
dikatakan terbebas dari adanya multikolenieritas. 
 
Uji Heterokedastisitas 
Heteroskedastisitas merupakan keadaan dimana 
semua gangguan yang muncul dalam fungsi regresi 
populasi tidak memiliki variasi yang sama (Ajija dkk, 
2011). Dalam penelitian ini menggunakan uji 
heteroskedastisitas yang dilakukan dengan menggunakan 
Heteroscedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey dengan 
melihat nilai Prob. F dan membandingkannya dengan 
nilai signifikansi. Dikatakan terbebas dari 
heteroskedastisitas apabila nilai F hitung lebih besar dari 
nilai signifikansi yaitu 0,05. Dari hasil pengujian dapat 
dilihat bahwa nilai Prob. F 0.4549. Hal ini menunjukkan 
bahwa penelitian ini tidak terjadi heteroskedastisitas lebih 
besar daripada nilai signifikansi 0,05. 
 
Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi dilakukan dengan uji Breusch-
Godfrey Serial Correlation LM Test dengan melihat nilai 
Prob. Chi-Square dan membandingkannya dengan nilai 
signifikansi. Dikatakan terbebas dari autokorelasi apabila 
nilai Prob. Chi-Square lebih besar dari nilai signifikansi 
0,05. Dari pengujian nilai, Prob. Chi-Square yaitu 0.6268 
atau lebih besar dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini 
menunjukkan bahwa model regresi terbebas dari 
autokorelasi. 
 
Uji Linieritas 
 Untuk model regresi linier berganda, uji 
linieritas dapat menggunakan Ramsey RESET test. 
Apabila nilai probability dari F-statistic lebih besar nilai 
signifikansi yaitu 0,05 maka data lolos uji linieritas. Dari 
uji linieritas diatas melalui Ramsey RESET test secara 
simultan dapat dilihat bahwa nilai probability dari F-
statistic sebesar 0.4989 yang mana lebih besar dari nilai 
signifikansi 0,05. Hal ini dapat diartikan bahwa model ini 
memenuhi asumsi linieritas secara simultan. 
 
Analisis Regresi 
Dengan melakukan pengolahan data melalui 
progam Eviews 9, maka diperoleh hasil regresi linier 
berganda sebagai berukut: 
 
IHSG = 13406.62 - 0.645259 Kurs + 3004.328 Inflasi + e  
 
 Hasil dari regresi berganda diatas adalah: 
a. Y   = 13406.62, berarti apabila nilai tukar rupiah 
dan inflasi bernilai 0, maka besarnya IHSG adalah 
13406.62. 
b. X1 = -0.645259, berarti apabila nilai tukar rupiah 
meningkat sebesar 1%, maka IHSG menurun 
sebesar -0,645259%. 
c. X2 = 3004.328, berarti apabila inflasi meningkat 
sebesar 1%, maka IHSG meningkat sebesar 
3004,328%. 
 
UJI HIPOTESIS 
 
a. Uji t - statistik 
Merupakan uji signifikasi setiap 
variabel yang diuji pada tingkat signifikasi 0,05.  
1) Variabel Nilai Tukar Rupiah 
Berdasarkan hasil uji t nilai Prob. nilai tukar 
rupiah sebesar 0.0000. Hal ini dapat dikatakan 
bahwa H1 diterima dan H0 ditolak karena 0.0000 
kurang dari 0,05, berarti nilai tukar rupiah 
berpengaruh secara signifikan terhadap IHSG. 
2) Variabel Inflasi 
Berdasarkan tabel diatas nilai Prob. inflasi 
sebesar 0.2839. Hal ini dapat dikatakan bahwa H1 
ditolak dan H0 diterima karena 0.2839 lebih dari 
0,05, berarti inflasi tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap IHSG. 
 
b. Uji Signifikansi Simultan (uji F) 
Uji F dilakukan untuk mengetahui apakah 
seluruh variabel bebas berpengaruh secara 
simultan terhadap vaiabel terikat atau tidak. 
Bedasarkan dari uji F yang telah dilakukan, 
diperoleh Prob F-statistic sebesar 0.000007, 
sehingga dapat dikatakan H1 diterima dan H0 
ditolak karena jumlah Prob F-statistic sebesar 
0.000007 lebih kecil dari 0,05. Berarti nilai tukar 
rupiah dan inflasi berpengaruh terhadap IHSG 
secara simultan. 
 
c. Koefisien determinasi  
  Koefisien determinasi (R²) digunakan untuk 
mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam 
menerangkan variable dependen. Nilai Koefisien 
determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R² 
yang kecil berarti kemampuan variable-variabel 
independen dalam menerangkan variabel dependen 
sangat terbatas. Nilai koefisien determinasi yang 
mendekati satu berarti kemampuan variabel-
variabel independen memberikan hampir semua 
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi 
variasi variabel dependen (Ghozali, 2001). Dari 
hasil olah data, diperoleh besarnya R-squared 
sebesar 0.796222. Hal ini berarti IHSG secara 
simultan dipengaruhi oleh nilai tukar rupiah dan 
inflasi sebanyak 79,62% dan 20.38% IHSG 
dipengaruhi oleh variabel selain nilai tukar rupiah 
dan inflasi.  
 
PENGARUH NILAI TUKAR RUPIAH TERHADAP 
IHSG 
Dari uji t menunjukkan nilai Prob. nilai tukar 
rupiah sebesar 0.0000. Hal ini dapat dikatakan bahwa H1 
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diterima dan H0 ditolak karena 0.0000 kurang dari 0,05. 
Pada akhir tahun 2014 pertumbuhan ekonomi Amerika 
meningkat sebesar 5% yang artinya bahwa nilai tukar 
rupiah mempengaruhi IHSG. Peningkatan ekonomi 
Amerika tersebut menyebabkan investor asing berasumsi 
bahwa tahun 2015 mata uang dolar Amerika akan 
menguat yang berdampak pada pelemahan mata uang 
negara berkembang. Prediksi tersebut dibuktikan dalam 
data nilai tukar rupiah atas dolar Amerika dari bulan 
Januari 2015 sebesar Rp 12.688,00 menjadi Rp 13.149,00 
pada bulan Maret 2015, dari data tersebut menunjukkan 
pergerakan peningkatan nilai tukar rupiah. Peningkatan 
nilai tukar rupiah atas dolar Amerika berarti mata uang 
rupiah melemah terhadap mata uang dolar Amerika. Jika 
mata uang rupiah melemah maka keuntungan yang 
didapatkan investor asing dari perusahaan Indonesia akan 
menurun karena dana pengembalian berupa rupiah bukan 
dolar Amerika, sehingga investor asing melakukan aksi 
jual saham yang terdaftar di IHSG sebelum nilai tukar 
rupiah melemah. 
Karena aksi jual saham yang dilakukan oleh 
investor luar negeri menyebabkan IHSG menurun, untuk 
menghindari kerugian yang lebih besar yang didapatkan 
oleh investor dalam negeri yang didukung dengan data 
nilai tukar yang tetap menunjukkan pelemahan mata uang 
rupiah terhadap dolar Amerika dari bulan Maret 2015 
maka investor dalam negeri pun melakukan aksi jual 
saham juga. Seperti yang diungkapkan oleh Tan (2009) 
menyebutkan untuk menghindari potensi kerugian yang 
makin besar seiring dengan terus menurunnya harga 
saham, maka seorang investor rela menjual saham 
dengan harga rendah yang ditunjukkan dari data IHSG 
terendah di tahun 2015 yang terjadi pada bulan 
September menjadi sebesar Rp 4223,91. 
  
PENGARUH INFLASI TERHADAP IHSG 
Dari pengujian uji t statistik menunjukkan nilai 
Prob. inflasi sebesar 0.2839. Hal ini dapat dikatakan 
bahwa H1 ditolak dan H0 diterima karena 0.2839 lebih 
dari 0,05. Dari hasil tersebut dapat dikatakan bahwa 
inflasi tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
IHSG. Hal tersebut bisa terjadi dikarenakan spekulasi-
spekulasi yang dilakukan oleh investor saham. 
Spekulasi yang dilakukan investor asing ialah 
terlalu terpaku dengan nilai tukar rupiah dari pada dengan 
inflasi karena membutuhkan pengembalian dana dalam 
bentuk mata uang yang berlaku pada negaranya masing-
masing, bukan dalam bentuk mata rupiah. Karena 
investor asing merupakan pelaku utama investasi saham 
di Indonesia, untuk mengurangi kerugian investor dalam 
negeri pun mengikuti spekulasi yang dilakukan investor 
luar negeri. Akibatnya pergerakan data IHSG tidak 
selaras dengan inflasi karena investor lebih 
memperkirakan pergerakan nilai tukar rupiah dari pada 
memperkirakan pergerakan inflasi yang akan datang. 
Asumsi investor yang lebih mempertimbangkan nilai 
tukar rupiah sebagai acuan dalam penentuan investasi 
dari pada inflasi tersebut sesuai dengan Teori Tandelilin 
(2001) yang dikutip dari Kewal (2012) menyatakan 
bahwa menguatnya nilai kurs rupiah terhadap dolar 
Amerika merupakan sinyal positif bagi perekonomian 
yang mengalami inflasi dengan didukung oleh teori 
Sukirno (2007) menyebutkan bahwa kurs valuta asing 
dapat digunakan sebagai salah satu ukuran untuk menilai 
kestabilan dan perkembangan perekonomian. 
Selain itu, tingkat inflasi yang terjadi pada tahun 
2015 masih terbilang stabil karena masih dibawah 10% 
per tahun. Sehingga invenstor dalam negeri berasumsi 
bahwa tingkat inflasi yang terjadi di Indonesia tidak 
terlalu memberikan dampak besar terhadap pendapatan 
perusahaan di Indonesia, tidak seperti inflasi yang terjadi 
pada tahun 1998 sebesar 77,6%. Sehingga meyakinkan 
investor dalam negeri untuk tidak mempermasalahkan 
inflasi yang terjadi, namun lebih memperhatikan 
spekulasi yang dilakukan investor luar negeri untuk 
menghindari kerugian. 
Hasil spekulasi dari asumsi investor-investor 
tersebut menyebabkan pergerakan inflasi tidak selaras 
dengan IHSG. Pergerakan data yang tidak selaras antara 
inflasi dengan IHSG ditunjukkan pada bulan Agustus 
2015 data inflasi sebesar 7,18% dan data IHSG 
menunjukkan Rp 4509,61 pada bulan bulan yang sama. 
Pada bulan Desember 2015 data inflasi menunjukkan 
penurunan 2 kali lipat yaitu sebesar 3,35%, sedangkan 
data IHSG menunjukkan harga kisaran masih Rp 
4.500,00 pada bulan Desember 2015 yaitu sebesar Rp 
4593,01. Pergerakan yang tidak selaras tersebut 
menyebabkan hasil pengolahan data menyatakan bahwa 
inflasi tidak mempengaruhi IHSG. 
 
PENGARUH NILAI TUKAR RUPIAH DAN 
INFLASI TERHADAP IHSG 
Hasil uji F yang ditunjukkan oleh Prob F-
statistic sebesar 0.000007, sehingga dapat dikatakan H1 
diterima dan H0 ditolak karena jumlah Prob F-statistic 
sebesar 0.000007 lebih kecil dari 0,05. Berarti nilai tukar 
rupiah dan inflasi berpengaruh terhadap IHSG secara 
simultan. Jika secara parsial inflasi tidak mempengaruhi 
IHSG, namun secara simultan dengan nilai tukar dapat 
mempengaruhi IHSG karena tidak dapat dipungkiri 
bahwa inflasi dapat menimbulkan ketidakpastian dan 
kesulitan bagi pelaku ekonomi dalam mengambil 
keputusan bisnis (Purnomo, 2013).  
Perbaikan ekonomi yang dilakukan pemerintah 
sampai mengeluarkan 12 jilid paket ekonomi akhirnya 
memberikan pengaruh yang baik pada perekonomian 
Indonesia di akhir tahun 2015 dengan ditunjukkannya 
penguatan mata uang rupiah penurunan inflasi di 
Indonesia. Menjelang akhir tahun 2015 perekonomian 
Amerika yang tidak menunjukkan peningkatan, membuat  
investor luar negeri tertarik untuk berinvestasi di 
Indonesia yang dinilai perekonomian Indonesia akan 
membaik setelah pemerintah mengeluarkan 12 paket 
kebijakan ekonomi. Hal tersebut terbukti dari data bulan 
Juni 2016 nilai tukar rupiah sebesar Rp 13.246,00, IHSG 
seharga Rp 5016,65, dan inflasi sebesar 3,45%. 
Pengaruh secara simultan antara nilai tukar 
rupiah dan inflasi terhadap IHSG cukup besar, dibuktikan 
olah data dengan eviews 9 yang menghasilkan uji 
koefisien determinasi dilihat pada R-squared sebesar 
0.796222. Hal ini berarti IHSG secara simultan 
dipengaruhi oleh nilai tukar rupiah dan inflasi sebanyak 
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79,62% dan 20.38% IHSG dipengaruhi oleh variabel 
selain nilai tukar rupiah dan inflasi. 
 
KESIMPULAN 
1. Secara parsial, nilai tukar rupiah berpengaruh secara 
signifikan terhadap IHSG karena asumsi investor luar 
negeri memprediksi mata uang rupiah akan melemah 
yang disebabkan oleh pertumbuhan ekonomi Amerika 
dan prediksi tersebut terbukti benar. Sehingga 
spekulasi aksi jual saham yang dilakukan investor 
asing yang di ikuti investor dalam negeri 
menyebabkan penurunan data IHSG yang sejalan 
dengan penaikan data nilai tukar rupiah (pelemahan 
mata uang terhadap dolar Amerika). 
2. Secara parsial, inflasi berpengaruh secara tidak 
signifikan terhadap IHSG karena asumsi investor luar 
negeri sebagai pelaku utama pasar saham di Indonesia 
lebih mempertimbangkan pergerakan nilai tukar 
rupiah dari pada pergerakan inflasi di Indonesia. 
Investor dalam negeri pun juga menilai inflasi yang 
saat ini terjadi di Indonesia masih stabil dibandingkan 
dengan inflasi yang terjadi pada tahun 1998, 
menyebabkan investor dalam negeri lebih 
mempertimbangkan faktor-faktor selain inflasi dalam 
menentukan spekulasi yang akan dilakukan. Sehingga 
pergerakan data inflasi tidak sejalan dengan 
pergerakan data IHSG.  
3. Secara simultan variabel nilai tukar rupiah dan inflasi 
berpengaruh terhadap IHSG karena perekonomian 
Amerika yang tidak menunjukkan perkembangan, 
investor lebih tertarik berinvestasi di Indonesia 
setelah pemerintah mengeluarkan 12 paket kebijakan 
ekonomi yang dinilai investor sebagai sinyal 
perbaikan perekonomian Indonesia. Pengeluaran 12 
paket kebijakan terbukti meberikan dampak baik bagi 
nilai tukar rupiah, inflasi dan IHSG di Indonesia. 
 
SARAN 
1. Untuk menghindari keriguan ketika berinvestasi pada 
saham perusahaan di Indonesia,  investor dalam 
negeri harus satu langkah lebih maju dari investor luar 
negeri. Ketika investor luar negeri menunjukkan akan 
melakukan spekulasi menjual saham, untuk 
menghindari investor dalam negeri harus menjual 
terlebih dahulu sebelum investor luar negeri 
melakukan aksi jual saham di Indonesia. Salah satu 
faktor yang sering dijadikan acuan investor luar 
negeri adalah nilai tukar mata uang rupiah. Maka dari 
itu investor salam negeri diharapkan untuk 
memperhitungkan faktor-faktor yang mempengaruhi  
pergerakan nilai tukar rupiah untuk menebak 
spekulasi yang dilakukan investor luar negeri. 
2. Ketika inflasi yang terjadi di Indonesia dinilai masih 
stabil, agar spekulasi yang dilakukan investor dalam 
negeri tidak terlambat maka investor dalam negeri 
harus segera mencari faktor-faktor yang 
mempengaruhi IHSG selain inflasi. Salah satu faktor 
dominan adalah nilai mata uang rupiah. Pelemahan 
nilai mata uang rupiah yang sangat signifikan bisa 
dipastikan karena faktor luar negeri yang salah satu 
nya adalah perekonomian Amerika sebagai negara 
maju yang dapat mempengaruhi perekonomian negara 
berkembang seperti Indonesia. Maka dari itu investor 
harus mempertimbangkan perekonomian luar negeri 
khususnya perekonomian negara maju. 
3. Ketika perekonomian luar negeri menunjukkan 
pergerakan yang lesu atau tidak menunjukkan 
perubahan yang signifikan, investor dalam 
negeri bisa mengandalkan kondisi ekonomi 
dalam negeri sebagai penentuan langkah 
spekulasi yang akan dilakukan. Ketika 
pemerintah mengeluarkan kebijakan ekonomi 
baru, hal tersebut merupakan tanda positif bagi 
perkembangan perekonomian dalam negeri. 
Dengan kondisi ekonomi global yang tidak 
menunjukkan perubahan yang mempengaruhi 
perekonomian dalam negeri, maka sudah 
dipastikan perekonomian dalam negeri akan 
membaik. Perekonomian negara yang membaik 
akan mengundang investor. Sebelum harga 
saham meningkat, investor dalam negeri harus 
segera membeli saham tersebut. 
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